Vallan jakautuminen ja hinta osakeyhtiössä by Pettinen, Markus


















Tutkimuksen kohteena on ollut vallan jakautuminen ja vallan hinta äänivaltapreemion muodossa. Tutkimus on päasiassa tehty alan kirjallisuuden
pohjalta. Lisäksi tutkimuksessa on tarkasteltu yhden yksittäisen yhtiön yhtiökokousta vallan jakautumisen näkökulmasta.
Tutkimus koostuu kahdesta osasta. Ensimmäisessä osassa tarkastellaan valtaindeksien avulla vallan jakautumista osakeyhtiön omistajien kesken.
Tässä osassa perehdytään valtaindeksien ominaisuuksiin sekä johdetaan menetelmät valtaindeksien laskemiseen myös tapauksissa, joissa
tutkimusaineiston on suuri tai tutkimusaineisto on puutteellinen. Valtaindeksien ominaisuuksien tarkastelu suoritetaan mm. paneutumalla
valtaindeksien antamissa tuloksissa ilmenneisiin paradokseihin. Tämän osan lopuksi lasketaan valtaindeksien arvot erään yhtiön vuoden 2005
yhtiökokoukseen osallistuneille suurimmille osakkeenomistajille.
Tutkimuksen toisessa osassa käsitellään äänivallan hintaa. Tämä tarkastelu tukeutuu pääasiallisesti kahteen malliin. Malleista havaitaan
äänivallan hinnan riippuvan sekä yhtiön omistusrakenteesta että siitä kuinka paljon yhtiön hallinnasta voidaan saada yksityisiä tai yleisiä hyötyjä.
Yksityiset hyödyt tarkoittavat vain yhdelle taholle koituvia hyötyjä yleisten hyötyjen jakautuessa koko osakepääoman kesken. Havaitaan, että
äänivaltapreemiota maksetaan, koska yhtiön kilpailua yhtiön hallinnasta käyvät tahot ovat valmiita maksamaan äänivallasta sen hänelle tuomien
hyötyjen takia. Äänivaltapreemion suuruuden havaitaan riippuvan yhtiön omistusjakaumasta. Koska yksityisten hyötyjen ulosmittaamista
rajoittaa lainsäädäntö, paneudutaan tämän osion lopussa siihen millä tavalla maakohtainen lainsäädäntö vaikuttaa äänivaltapreemion suuruuteen.
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